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                         摘 要 
 
由于间接融资在我国金融市场结构占据主导地位，地方政府融资平台更 
多依赖从商业银行获得贷款融资，特别是为应对全球金融海啸的巨大冲击，
各级地方政府需要为中央政府实施的积极财政政策提供巨额配套资金，导致各
级地方政府融资平台的银行贷款急剧攀升，引发市场对地方政府债务、银行不
良贷款、货币政策传导有效性以及区域金融稳定风险的消极预期。本文首先在
综合国内外文献的基础上，结合中央政府有关地方政府融资平台的相关政策要
求，梳理其发展演化历程、观察其运营风险，从而归纳其银行贷款风险表现。其
次，通过 M 市地方政府融资平台的概况分析，得出具体的贷款风险特征，同时
还列举了各类银行机构平台贷款的具体案例。此外，还运用压力测试进行风险
评估分析。最后，根据压力测试的结果，分别从国有控股商业银行、股份制商
业银行和M市地方法人金融机构的视角提出风险防控的对策，为未来地方政府
融资平台银行贷款整体风险的有效评估和防范提供思路。 
关键词：地方政府融资平台；银行贷款风险；压力测试 
 
 
 
 
 
 
 
厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库
ABSTRACT 
 
ii 
 
 
ABSTRACT 
 
 
    As the indirect financing in China's financial market structure occupies a 
dominant position, the local government financing platform more dependent on 
banks to obtain loan financing, especially in response to global financial crisis, the 
impact of local governments at all levels need to be active for the central government 
proactive fiscal policy to provide huge matching funds, leading to the local 
government financing platform for the rapid rise in bank loans, triggering negative 
expectations of market for local government debt, bank nonperforming loans, 
monetary policy transmission effectiveness and regional financial stability risk. 
Based on comprehensive domestic and foreign literature, this paper summarizes the  
central government's policy requirements of local government financing platform, 
shows its development and evolution, and investigates its bank loan risk. Secondly, 
through the example of  M city local government financing platform, obtain the 
specific loan risk characteristic, and use the stress test to carry on the risk 
appraisal analysis. Finally, put forward the risk prevention measures for State - owned 
commercial banks, joint-equity commercial bank, and local corporate financial 
institutions, for the overall risk of effective assessment and prevention of the local 
government financing platform bank loan to provide ideas. 
Key words: local government financing platform; bank loan risk; pressure test 
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第一章  导论 
 
第一节  研究背景、意义与目的 
一、 研究背景 
    2016 年初公布的《国民经济和社会发展第十三个五年规划纲要》[1]提出“要
坚持以人的城镇化为核心，加快新型城镇化步伐”。基础设施建设是各级地方政
府在推进和实现新型城镇化过程中的关键环节，但同时也面临着较大资金缺口现
实的挑战。自 1994 年开启分税制改革，中央与地方财权事权划分匹配矛盾一直
存在，绝大部分的各级地方政府只能在有限的财政空间下寻求基建项目的融资模
式，不断设立地方政府融资平台成为过去 20 多年来前者解决信贷资金缺口的重
要载体。2013 年底发布的《全国政府性债务审计结果》[2]数据显示：截至 2013
年上半年，省、市、县、乡四级的地方政府性债务余额接近 11 万亿元，其中，
在政府负有偿还责任的债务中，银行贷款约为 5.5 万亿元，占比高达 50.8%。中
央政府门户网站公告显示[3]：截至 2014 年第三季度末，地方政府融资平台的银
行贷款不良率仅为 0.06%，较 2011 年末下降了 0.23 个百分点。由于在地方政府
融资平台的资金来源中，银行贷款的渠道对象相对固定、占比相对较高，同时还
款来源完全取决于地方政府信用，因此，一旦爆发违约风险必然会对银行部门乃
至整个金融体系带来巨大压力。 
    国务院于 2010 年 6 月发布的《关于加强地方政府融资平台公司管理有关问
题的通知》[4]（以下简称国发〔2010〕19 号文）是首份明确针对地方政府融资平
台的政策性文件，通知要求银行金融机构必须坚持按照“逐包打开、逐笔核对、
重新评估、整改保全”的四项原则加以清理，确保信贷资产的安全。财政部等四
部门于 2012 年底又发布了制止地方政府违法违规融资行为的文件[5]（以下简称
财预〔2012〕463 号文），主要针对地方政府直接参与市场回购、融资平台注资、
地方政府担保承诺等风险突出问题进行约束和规制。银监会于 2013 年 4 月发布
的地方政府融资平台贷款风险监管指导意见[6]中，提出以“严格把握定义、完善
名单制管理、动态调整风险定性和坚持分类制度”作为对地方政府融资平台银行
贷款风险监管的总体要求。国务院于 2014 年发布的《关于加强地方政府性债务
管理意见》[7] （以下简称国发〔2014〕43 号文）中，首次开启鼓励政府与民间
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资本合作的新方式，引入 PPP 模式作为基础设施建设的融资渠道。同时，该意
见还明确剥离了平台公司的政府性融资功能，后者只限定在采取 PPP 模式和发
行地方债。2015 年 5 月国务院转发的《关于妥善解决地方政府融资平台公司在
建项目后续融资问题意见的通知》[8] （以下简称国办发〔2015〕40 号文）对银
行金融机构支持地方融资平台在建项目做出全面和系统性的要求，明确要求银行
机构在全面清理和控制风险的前提下，不得盲目对在、续建项目停贷、压贷和抽
贷，应满足在、续建项目的合理贷款需求。 
 
图 1.1： 国办发﹝2015﹞40 号文对平台公司在建项目后续融资指导 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
资料来源：作者根据该文件通知内容绘制，2017 年 2 月。 
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需求       
未到期继续按
协议提供贷款       
到期无法偿还
可增加抵质
押，延长期限     
城投债        
信托融资        
证券、保险
等其他机构
融资       
合同到期        
增量融资       
需求          
城投债、信托融
资等继续投入          
合同到期          
过去    
引入 PPP 等
社会资本或
发行地方债
融资        
资金到位空档可
用国库存款周转            
现在     
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作为配套文件，国务院办公厅同月下发《关于在公共服务领域推广政府和社
会资本合作模式指导意见》[9]中指出当地的地方融资平台可以作为社会资本参与
PPP 项目，需要具备三项条件：完成现代企业制度建设、市场化机制运营；所承
担的政府性债务已纳入当地财政预算安排并已进行妥善处置；明确今后不再承担
地方政府举债融资职能。同年，银监会发布《关于银行业支持重点领域重大工程
项目建设的指导意见》（以下简称银监发〔2015〕43 号文）提到“对已经建立现
代企业制度……对于其承担的重大工程项目……银行业金融机构可……予以信
贷支持”。从国发〔2014〕43 号文到国办发〔2015〕40 号文再到银监发〔2015〕
43 号文，不能简单的判断为是政策的反复，因为 2015 年的政策文件中，银行可
以贷款的对象是转型后的地方政府融资平台。 
从近年来政策的演变可以看出，在中央逐步加大对地方融资平台的治理力度
基础上，未来发行地方债将是融资平台主要的资金来源方式。然而，在地方债成
为融资主导前的较长过渡时期，一方面，我国间接融资领域特别是债券市场发展
不成熟，平台企业现代公司治理架构尚未建立，发行债券特别是平台企业债的体
量有限。另一方面，近年来金融监管当局对资本市场资金，特别是类影子银行资
金的监管力度在加大，证券、保险、信托等机构资金进入地方平台企业将会受到
很大约束和管制。同时，未来平台企业参与基础设施建设中的项目绝大部分会以
PPP 模式开展，存量和后续融资需求依然庞大，融资惯性依然会选择银行贷款作
为主要模式，因此在相当长一段时期内，银行贷款仍将作为平台企业进行融资的
首选对象，地方融资平台的银行贷款风险依旧既是融资平台自身和商业银行机构
所要面临的重要风险关注点。 
二、 研究意义 
地方融资平台是在我国推动社会主义市场经济建设、深化财税体制和金融市
场改革的大背景下，各级地方政府为推动当地城镇化发展提升基础设施水平的重
要载体，但往往也会出现与地方政府自身财力产生不匹配的矛盾。IMF 在 2013
年的一份工作论文中写道：“地方政府融资平台一度是中国之幸，但如果其超过
自身能力的快速增长的根源得不到及时解决，最终可能会转化为中国的不幸” [10]。
由于地方平台企业很多不同程度的非规范融资行为具有内生性，一旦前期融资的
非规范性导致平台贷款出现违约行为，银行机构必然直接面临不良贷款风险，从
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而阻碍项目建设乃至地方经济发展。本文研究的理论和实践意义主要是以下几点： 
    一是有助于拓展基于基层政府公共领域平台融资的理论研究层次。当前，无
论是发行地方债，还是参与 PPP 模式项目建设，各类形式的融资平台仍然是地
方政府推动当地经济建设筹资的重要载体。相当比例的文献更多是从省际面板分
析地方一级政府债务风险，对市级以下地方政府融资平台的研究较少。本文主要
基于 M 市政府融资平台中的银行贷款数据，分析其运营机制和风险产生的原因，
以此探究有效的风险评估和监控模式，这不仅可以完善融资平台中银行贷款渠道
研究，也会对包含融资平台在内的全部公共部门资金来源的运营机制和风险预警
提供参考。 
二是为地方融资平台在银行贷款方面的风险评估和化解提供对策建议。本文
主要基于 M 市辖内所有地方政府融资平台的数据处理和案例研究，在考察其经
营状况和潜在风险的基础上，以控制银行贷款风险为首要关注点，研究如何对其
融资风险进行有效甄别判断，为优化地方融资平台融资方式提出针对性的建议。 
    三是有助于 M 市地方政府融资平台的稳健可持续发展。通过比较分析的方
法对 M 市融资平台的贷款风险进行系统化评估有助于全面认识其当前情形，并
以风险评估的方式尽可能发现暗藏的风险及时对其做出前期预警，以此提出针对
性的政策建议将推动 M 市地方融资平台在未来步入稳健可持续的发展通道。 
   三、 研究目的 
本文以 M 市地方融资平台的发展演化、分布结构、项目内容、贷款投向、
融资模式和贷款风险作为进行案例定性分析的基础，并以风险点评估作为分析重
点，不仅考察平台运营状况的演变，同时努力探究在各类运营状况下存在的问题
所可能带来的风险。再者，从地方政府、银行机构和融资平台的三方视角提出有
效的针对性建议，有助于地方融资平台可持续稳健发展，为地方经济金融建设发
挥积极作用，进一步满足地方发展的资金需求，发现并防范地方金融财政风险，
推动中央各项调控、监督、支持政策传导至地方上取得最大化效应。 
 
第二节  研究方法和内容 
   一、研究方法 
    1、文献研究。通过搜集整理，归纳总结各类中外文献资料，吸纳各类背景
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